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内  容  提  要 
泡沫经济是近年来我国经济生活中出现的一种经济现象 是
虚拟资产价格超乎寻常地超过实体资产价值 形成资产的泡沫
化 它不同于过去的经济过热现象 改革开放以来 在我国 股
票 证券从无到有 房地产也刚刚起步 逐渐形成市场化 因此
也吸纳大量的资金的投入 其中很大一部分是银行资金 由于有
银行资金的参与炒作 使我国股票 房地产这种虚拟资产在短时





讨 形成的原因以及给国民经济带来的不良后果  
第二章 国外典型泡沫经济成因比较 从国外近年来比较典
型的泡沫经济分析其形成的深层次原因 近年来日本 泰国 韩
国相继产生泡沫经济并身受其害 就连世界上头号经济大国----
美国 由于股市的持续攀升 兼并浪潮一浪高过一浪 泡沫经济
也日渐显现 其主要原因也是有金融机构的推波助澜  
第三章 改革开放以来我国的经济过热现象和泡沫经济 分
析近年来发生在我国的经济过热现象和泡沫经济 从产生的原因



















格按照有关法律法规 规范自身的金融行为 进行有序竞争等  























































































开来 例如 有一种观点认为 泡沫经济就是通货膨胀 诚然泡
沫经济和通货膨胀具有相似的外在表现 都可以带来较高的就业
率 物价上涨率 甚至是一定时期的经济快速增长 主要表现在  
1.泡沫经济和通货膨胀有其惊人相似的导因 即金融自由化
和金融缓和 使得国内货币供应量超乎寻常地增加 由此形成大

























产市场 甚至集中于一种特定的物品 因此 通货膨胀的表现形
式是流通中的货币量急剧增加 各种各样的商品价格大幅升高
货币贬值 而发生泡沫经济的领域应至少具有两个特点 第一是
供求关系不易达到均衡 第二是交易成本较低 我国在 1988 年




1988 年以后 随着股票的发行 房地产的开发 开发区的设立
以及土地的交易 在我国才有泡沫经济产生的条件 基于上述两
个特点 我国股票和房地产刚刚上市的时候 需求量远远大于供
给量 无论怎么抬价 只要有卖的 就有买主 在很短的时间里
股票 房地产价格成十倍甚至是百倍的上涨  
2.泡沫经济并非是通货膨胀发生的产物 在持续的投机需求
推动下 泡沫经济在低通货膨胀甚至是通货紧缩的情况下也可能
出现 近一段时期美国股票指数从 1990 年到 1999 年上涨 318%
不少专家认为美国已出现泡沫经济的征兆 但同一时期价格指数
却回落 1.5% 无独有偶 在 1997 年 7 月发生的东南亚金融危机
前 东南亚各国经济一直呈现在高增长低通胀的态势 而外资的
流入及投机却使得大量资金投入不构成实际经济增长的虚拟资























接后果是产生金融危机 主要表现在 汇率大幅度波动 货币大
量贬值 金融机构破产 倒闭 金融市场各种资产价格下跌 金

































资活动 泡沫经济之所以可以形成 不仅有投机的资产 有对该
种资产的投机行为 更由于人们对该资产的 只升不跌 的美好
预期 使得资本的投机需求急剧膨胀 出于投机理念的资产炒作
盛行 使资产泡沫越吹越大  




胀 从而危害整个宏观经济  



















急剧上升 这种爆发式增长 势必留下隐患  
5.必须有 炒作对象 或称标的 泡沫经济必然有一个或
多个人们集中追捧的标的 即投机的对象物品 在现代经济中
被追捧的标的大多是股票 房地产 土地等资产 也可能是某一
特定商品 炒作时 将这标的的价格抬高 使得其现实价格与其
基础价格之间产生价差 谋取收益  
第二节  泡沫经济产生的原因 
   由于上述问题的不断演化和相互作用 泡沫经济才得以产生
和发展 但由于泡沫经济是一个较为复杂的投资现象 国家的产
业结构 金融体系及运行 外资外债水平 人们的投资投机预期
等等 均在不同程度上可导致泡沫经济的产生 在诸多原因中
金融运行的失控导致信用的扩张是泡沫经济最深层次的原因  
    1 金融政策的失误 经济的发展离不开金融 金融又反作
用于经济 金融政策直接关系到经济的发展 得当的金融政策会
促进经济的发展 而不当的政策又将导致经济出现偏差 严重的
将危害到国家安全 如利率政策 一国长期使用高利率 会吸引














票 房地产的需求增加 使该类资产价格大幅增加 当资产价格
大大超过其实际价值时必然引发泡沫经济  
2 金融机构内部控制机制不健全 金融机构与其他企业所





3 中央银行的监管不力 中央银行是银行的银行 是金融
机构的最后融通者和支持者 也是金融机构的监督者 对金融机
构的监管不力 导致金融机构过度扩张和投机 为追逐高额利润











































































视了投机还有风险的一面 企业创新动力和竞争能力下降  
3 泡沫经济腐蚀了人们的思想价值观念 在泡沫经济的前













经济的增长 然而 由于个人收入增长过快 钱来得容易助长了
人们的过度消费和大量浪费 助长了不劳而获的懒汉心理 并导















第二章  国外典型泡沫经济成因比较 



















日本经济在 20 世纪 80 年代后半期飞速发展 日本人把从
1986 年 12 月开始的不同寻常的经济繁荣称为 平成景气 在
从 1986 年 12 月到 1991 年 4 月的五年间 平成景气 为日本人
所热情讴歌 人们期待这一景气能突破第二次世界大战后持续达
57 个月之久的景气时限 创下持续时间最长的景气记录 经过
这次繁荣 日本人均国民生产总值超过美国 德国 法国 英国
等而接近瑞士 瑞典 日本 GNP 占世界 GNP 的比例 从 1970 年
的 6.4% 1980 年的 9.1% 飞跃到 1990 年的 13.7% 对外资产额
在 1991 年达到 3830 亿美元而高居世界首位 然而就是这样的大
繁荣也造成了空前规模的泡沫经济  
日本泡沫经济的突出特点是炒股票 炒地皮之风盛行 股价
地价急剧上涨 就股票价格来说 进入 80 年代的后半期 一直
趋向上涨 1985 年末日经指数为 13113 点 以后不断上涨 创
下新的记录 到 1987 年 10 月 在不到两年时期里上涨到 26000
点 上涨近两倍 虽然世界股市出现 黑色星期一 股价暴跌
各国忙于整顿股市 但日本却在国内资金极为富裕的条件下 放
松银根 膨胀信用贷款 1987 年末 日本股票价格总额竟占到
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